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貸出残高を利用した研究として Hibara(2001)、Peek and Rosengren(2005)がある。また、
同一のデータに基づいて Klein et al.(2002)は企業の海外直接投資への効果を、
Ogawa(2004)は研究開発投資への効果を探っている。イベント・スタディの手法に基づ
いてメインバンクの破綻が顧客企業に及ぼす影響を分析した研究として Yamori and 


































ては、格付け情報（Gibson(1995,1997) 、 Klein et al.(2002) 、 Peek and 













































































































































への保証提供の有無を表すダミー変数（HOSHO ；保証提供がある場合は１），メイン  10
バンクとの取引年数（MYEAR）が選ばれている。いずれの変数も実態調査からとられ
ている。また、後者の変数としては、負債比率（DEBT ），収益性指標として総資本経
常利益率（ 1 PAI ）あるいは売上高経常利益率（ 2 PAI ）、規模指標として総資産の対
数値（LASSET ）、担保変数として総資産に占める土地資産の割合（LAND）が選ばれ
ている。また、メインバンクの業態ダミー（ 2 , 1 , = j DMAINj ）、年ダミー
（ 2 , 1 , = j DYEARj ）、産業ダミー（ 26 , , 2 , 1 . L = j DINDj ）も説明変数として考慮されてい
る。
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   (1) 
        た だ し  添 え 字 の t i, はそれぞれ企業、年を表す 























さらに、企業固有の変数として１期前の負債比率（ 1 − DEBT ）、売上高成長率
（GSALES ）、流動性指標（LIQ ）、そして実質賃金率（RWAGE ）が説明変数に加えら
れている。
11 








it i t it it t i
t i t i t i t i
t i t i t i t i
t i
it
DYEAR RWAGE LIQ GSALES
DEBT DZOGAKU DREJECT HOSHO
JOHO JIKO JIKO BADLOAN
x
x
ε λ α α α α
α α α α
α α α α α
+ + + + + +
+ + + +
+ + + + =
Δ
− − − −
− − − −
−
12 11 10 , 9
1 , 8 1 , 7 1 , 6 1 , 5
1 , 4 1 , 3 1 , 2 1 , 1 0
1 ,
2 1
  (2) 
       た だ し   it x ：有形固定資産、従業員数、流動資産、棚卸資産、売上債権、
買入債務 
















































































































3  例えば、Petersen and Rajan(1994),Berger and Udell(1995),Boot(2000)を参照のこと。 
4  東京商工リサーチが提供している中小企業の財務データには、各企業への主要貸
出先の情報が利用可能である。 











行に分けてその効果を計測する。前者の自己資本比率変数は 1 JIKO ，後者の変数は
2 JIKO と表される。 
10  メインバンクの業態ダミーは都市銀行、長期信用銀行、信託銀行に対して１をとる
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図１  メインバンクの財務状況が企業行動に影響を及ぼすチャネル 
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                   融 資関係以外のメインバンク関係の変化（債権発行関連業務、 




























表１  中小企業がメインバンクから受けるサービスや取引 
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     出所：中小企業庁『企業金融環境実態調査』  2003 年  
 
表２  メインバンクの有無 
 
                                             （ ％ ）  
  ２００１       ２００２       ２００３ 
    有  
    無  
95.6            94.4          92.6 
 4.4             5.6           7.4 





表３  メインバンクの業態 
                                              （ ％ ）  









34.9           33.7           28.9 
 
49.6           51.6           53.5 
 
12.4           11.7           15.2 
 2.3            2.1            1.8 
 0.8            0.8            0.6 
100.0         100.0          100.0   
           出所：中小企業庁『企業金融環境実態調査』  2001、2002、2003 年 
  
表４  個別データベースの対応関係 
 
期間  東京商工リサーチ          企業金融環境              金融機関 
財務諸表データ        実 態 調 査           財 務 諸表データ










２０００年１１月－      ２００１年１０月３１日       ２００１年３月期
２００１年  ９月          時 点 回 答  
 
２００１年１１月－      ２００２年１０月３１日       ２００２年３月期
２００２年  ９月          時 点 回 答  
 
２００２年１１月－      ２００３年１０月３１日       ２００３年３月期




表５  諸財務変数の記述統計量 
 















949.2           167.5             3315.5 
 
555.0           207.1             1094.7 
374.2            72.5             1245.0 
1604.3          385.5             4592.3 
  974.4           276.7             2560.1 
  732.7           205.9             1901.8 
 4050.4          1364.7             8024.8 
 4027.3          1618.6             7271.2 
  141.6            44.0              644.5 
 0.1305          0.0978             0.1281 
 0.7036          0.7472             0.2517 
 0.0239          0.0180             0.0544 
 0.0193          0.0147             0.1547  
備考：有形固定資産から売上高までは単位は１００万円。従業員数は単位は人。 
出所：中小企業庁『企業金融環境実態調査』  2001、2002、2003 年。 
  
表６  メインバンクの貸出態度 
 
                                                                  ( % )  









7.6       8.7       12.2       11.0       16.3 
 
72.5      67.8      60.2       59.0       57.7 
 
19.9      23.5      27.7       29.9       25.9 
 
100.0    100.0      100.0      100.0      100.0  
出所：中小企業庁『企業金融環境実態調査』  2001、2002、2003 年。 
 
  




変数  総資本経常利益率           売 上高経常利益率 




1 JIKO  





1 PAI  
2 PAI  
LASSET  
LAND 
1 DMAIN  
2 DMAIN  
1 DYEAR  
2 DYEAR  
  μ  
対数尤度値
観測数   
0.4526*   (1.67)             0.5146*   (1.91)  
-1.6365***(-3.27)            -1.6531***  (-3.34)  
-2.9404   (-1.62)            -2.9546*   (-1.65) 
-0.7078   (-0.95)            -0.6661    (-0.93) 
0.3581***  (4.22)             0.3684***  (4.34) 
0.0521   (1.31)              0.0501    (1.26)  
0.0029**  (2.42)             0.0018    (1.55) 
-0.9958***  (-13.31)           -1.1124***  (-15.24) 
2.4546*** (7.33)   
                            0.5908***  (3.22) 
0.0790***  (6.20)              0.0847***  (6.66) 
-0.3426**  (-2.52)           -0.3863***  (-2.85) 
0.0383   (0.54)              0.0344    (0.49) 
0.1074*  (1.79)              0.1047*   (1.74)      
0.0511   (1.23)              0.0384    (0.93)    
0.0104   (0.24)             -0.0027    (-0.06) 
2.2427***  (67.49)            2.2297***  (67.66) 
-3967.7                    -3987.15  
5166                       5166 
     た だ し 、μ は境界値の係数値 
     産 業 ダ ミ ー の 係数値は省略されている。 
      括弧内数値はｔ値。 
  




説明変数  計測方法 
  固定効果モデル        固 定効果モデル 
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
 
                           -0.4515*   (-1.86) 
                           -0.0873    (-0.08) 
                           -0.2404    (-0.65) 
                           0.0974**   (2.15) 
                          -0.0319     (-1.57) 
-0.0456    (-1.41)          -0.0542*    (-1.66) 
0.0053     (0.32)           0.0056     (0.32) 
0.1641     (1.38)           0.1996     (1.59) 
0.1737***  (7.73)           0.2162***  (8.64) 
0.0005***  (2.96)          -0.0002     (-0.88) 
 
-0.0217**  (-2.51)          -0.0179    (-1.57) 
    0.2516                     0.2487     
3809                       3440 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差  
（２）従業員数伸び率 
 
説明変数  計測方法 
  Pooled OLS          Pooled OLS   
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
-0.0258***  (-4.24)            -0.0316***  (-2.57) 
                           -0.0872*   (-1.81) 
                           0.3666**   (2.28) 
                           0.2161***  (2.82) 
                         -0.0057    (-0.54) 
                           -0.0053    (-1.29) 
-0.0194***  (-2.60)           -0.0186**   (-2.42) 
0.0046     (1.13)           0.0055      (1.30) 
-0.0007    (-0.10)          0.0111      (1.37) 
0.0760***  (10.11)          0.0747***   (9.69) 
7 10 8360 . 0
− × **  (2.38)      
7 10 7718 . 0
− × ** (2.18) 
-0.0769    (-1.52)          -0.0512     (-0.96) 
-0.0026    (-0.67)           0.0015     (0.36) 
    0.1085                     0.1077     
3771                       3405 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差 
 （３）流動性伸び率 
 
説明変数  計測方法 
ランダム効果モデル        ランダム効果モデル 
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
0.0533*    (1.91)            0.0308     (0.60) 
                           0.5145***  (2.59) 
                           -0.4394    (-0.64) 
                           -0.2915    (-0.94) 
                          0.0162    (0.39) 
                            0.0245    (1.42) 
-0.1608***  (-5.34)           -0.1548***  (-4.96) 
-0.0501***  (-3.12)           -0.0567***  (-3.32) 
-0.1346***  (-3.81)           -0.1679***  (-4.32) 
0.3167***  (11.22)          0.3103***  (10.35) 
0.0133***  (7.11)           0.0113***  (5.85) 
 
0.0065    (0.60)           -0.0036     (-0.29) 
    0.4493                     0.4527     
3775                       3414 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差 （４）棚卸資産伸び率 
 
説明変数  計測方法 
  Pooled OLS          Pooled OLS       
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
-0.0082   (-0.28)            0.0347     (0.58) 
                          -0.1392     (-0.61) 
                           -1.1809    (-1.54) 
                           -0.6831*   (-1.89) 
                          0.0068    (0.13) 
                           -0.0201    (-1.01) 
-0.0312   (-0.88)           -0.0515     (-1.41) 
0.0025    (0.13)           -0.0013     (-0.06) 
-0.0389   (-1.07)           -0.0157     (-0.40) 
0.0666*   (1.79)           0.0653*     (1.71) 
0.0002***  (5.63)           0.0002***   (4.47) 
 
0.0283*   (1.66)            0.0238     (1.29) 
    0.5059                     0.5006     
3520                       3190 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差 （５）売上債権伸び率 
 
説明変数  計測方法 
Pooled OLS            Pooled OLS    
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
-0.0220   (-1.06)            -0.0528    (-1.24) 
                           -0.0733    (-0.44) 
                           -0.4088    (-0.74) 
                           -0.2487    (-0.94) 
                          0.0484    (1.32) 
                            0.0048    (0.34) 
-0.0269   (-1.05)             -0.0417   (-1.57) 
0.0050    (0.36)             -0.0034   (-0.32) 
-0.0716***  (-2.81)            -0.0705**  (-2.53) 
0.4013***  (14.68)          0.3810***  (13.44) 
4 10 7606 . 0
− × **  (2.11)     
4 10 7634 . 0
− × ** (2.12) 
 
0.0685***  (5.65)            0.0715***  (5.41) 
    0.3683                     0.3679     
3704                       3348 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差 （６）買入債務伸び率 
 
説明変数  計測方法 
Pooled OLS            Pooled OLS    
定数項 
1 − BADLOAN  
1 1− JIKO  
1 2− JIKO  
1 − JOHO  
1 − HOSHO  
1 − DREJECT  
1 − DZOGAKU  





. .E S  
観測数 
-0.0720***(-3.13)            -0.0131    (-0.28) 
                            0.2023    (1.14) 
                           -0.8182    (-1.37) 
                           -0.4666*   (-1.65) 
                         -0.0401    (-0.99) 
                           -0.0139    (-0.91) 
0.0019   (0.07)             -0.0054   (-0.19) 
0.0094   (0.63)              0.0066   (0.42) 
-0.0461*  (-1.64)            -0.0412    (-1.35) 
0.5219***  (17.85)          0.5121***  (16.98) 
4 10 3696 . 0
− × −  (-0.31)    
4 10 1416 . 0
− × −  (-0.11) 
 
0.0815***  (6.22)            0.0755***  (5.30) 
    0.3918                     0.3895     
3580                       3239 
      た だ し 、 . .E S ：方程式の標準誤差 
 